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Pristi tydenni zpravy budou zverejnény 2. srpna

Klicové udalosti a ukazatele

CZ - Bézny ucet platebni bilance v kvétnu skongil v prebytku 11,23 mid. korun
EZ - Spotiebitelské ceny v ¢ervnu vzrostly 0 0,2 % m/ma 1,3 % r/r

PL - Primyslova produkce v ¢ervnu zklamala poklesem 0 5,9 % m/m a 2,7 % rir
US - Maloobchodni trzby v ¢ervnu solidné vzrostly o0 0,4 % m/m

Ocekavané udalosti a ukazatele do 2. srpna

CZ - Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (1/8)

EZ - Zasedani Evropské centralni banky (25/7)

PL - Index spotiebitelskych cen (Cervenec) - pfedbézny odhad
US - Zasedani Americké centralni banky (31/7)

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| Vv% Ména BID Aktualni
25,57 | 25,63 | 25,52 | 25,554 0,03 | -0,12% EUR/CZK 25,30 25,00
22,68 | 22,85 | 22,59 | 22,75 | -0,07 | 0,31% 22,75 22,37 2217 | 21,62 21,19
5985 | 6,012 | 5981 | 5999 | -0,01 | 0,23% 6,00 5,97 6,03 6,02 5,95
28,52 | 28,53 | 28,25 | 28,48 0,04 | -0,13% 1,123 1,14 1,15 1,17 1,18
4,266 | 4,269 | 4,252 | 4,257 | 0,01 | -0,22%
1,1272 | 1,1284 | 1,1200 | 1,226 = 0,00 | -0,41%
325,44 | 326,77 | 325,03 | 32531 = 0,43 | -0,04%

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani
Banka Datum  Aktualni M
¢NB 1.8. 2,00 2,00 2,00 2,00
ECB 25.7. 0,00 -0,15 -0,15 -0,15
FED 31.7. 2,50 2,25 2,00 2,00 I

Typ sazby

PRIBOR 2,03 2,10 2,22 2,29
LIBOR USD 2,3718 | 2,4041 | 2,3113 | 2,1828 | 2,1474
EURIBOR -0,400 | -0,389 | -0,345 | -0,311 | -0,210




Vjvoj EUR/CZK

+ Koruna se vici euru v prvni poloviné tydne pohybovala kolem hladiny 25,60 CZK/EUR. Ve €tvrtek posilila k Grovni 25,55, kde se pohybovala i
zkraje pate¢niho odpoledne.

* Tento tyden byl na doméaci makroekonomicka data pomérné nezajimavy. Z nemnoha domacich statistik byla v pondéli zvefejnéna kvétnova
platebni bilance. Konkrétné bézny ucet platebni bilance skonéil az prekvapivé vysokym kladnym saldem ve vysi 11,23 mld. korun, k
¢emuz vyrazné pomohl prebytek zahrani¢niho obchodu se zbozim a sluzbami s téméF 42,9 mid. korun, zatimco odliv dividend €inil lehce pfes
26,3 mld. korun. To jsou na kvéten velmi solidni &isla, protoze v kvétnu pravidelné probiha vyssi vyplata dividend. V souhrnu za cely letosni rok
* Ve stfedu byl zvefejnén Cervnovy vyvoj cen ve vyrobé. Ceny pramyslovych vyrobcd poklesly o 0,7 % m/m a i meziro¢ni dynamika vyrazné
zpomalila na 2,5 % r/r. Ddvodem byl vyznamny pokles cen ropy. V meziroénim srovnani zpomalila i dynamika cen stavebnich praci (4,8 % r/r) a
trznich sluzeb (2,5 % r/r). Zcela odliSna je situace v zemédélstvi, kde inflace v ¢ervnu vyrazné zrychlila na 2,5 % m/m a 12,9 % r/r. V
meziro¢nim srovnani ceny v zemédélstvi rostly v podstaté ve vSech segmentech s vyjimkou ovoce, vajec a skotu. Vyrazny rist cen v zemédélstvi
se podle mé bude skrz vy3Si ceny potravin ve druhé poloviné letoSniho roku stéle siln&ji promitat do spotfebitelské inflace.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Obchodovani koruny vici dolaru v tomto tydnu probihalo pfedev§im v rozmezi 22,65 — 22,85 CZK/USD. V prvni poloviné tydne se koruna
pohybovala na slab3ich hodnotach. Ve Etvrtek vecer posilila ke zminénym 22,65.

* Tento tyden pfines| solidni data z americké ekonomiky. Maloobchodni trzby v Eervnu vzrostly 0 0,4 % m/m a v tzv. kontrolni skupiné (bez
automobild a pohonnych hmot) dokonce 0 0,7 % m/m. V tomto kontextu Ize oekavat sludny prispévek spotfeby domacnosti do ristu HDP ve 2.
Ctvrtleti. Ve Ctvrtek byl zvefejnén index aktivity ve zpracovatelském primyslu z okoli Philadelphie, ktery v Cervenci vyrazné vzrostl na 21,8 z
¢ervnovych 0,3 bodu.

* Ve stfedu zvefejnénad BéZova kniha amerického Fedu (pravidelnd zprava o vyvoji americké ekonomiky) potvrdila, Ze rist ekonomiky USA v
poslednich tydnech pokracoval v umirnéném tempu. Spotfeba doméacnosti je solidni a celkovy vyhled na rist americké ekonomiky zlstava
optimisticky. Rizikem ziistava narist obchodniho protekcionismu mezi USA a Cinou s negativnim dopadem na podnikovy sektor.

+ Americka centralni banka (Fed) si vSak v poslednich tydnech vyty€ila jednoznaéné prostor pro snizeni drokovych sazeb na
cervencovém zasedani. S ohledem na solidni Cisla z americké ekonomiky v poslednich tydnech se vSak domnivam, ze Fed nakonec
snizi sazby jen 0 0,25 p.b.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic USD/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj PLN/CZK

* Vi€ polskému zlotému koruna v pondéli oslabila tésné nad hranici 6 CZK/PLN, kde se nasledné obchodovalo po zbytek tydne.

+ V Polsku byla v tomto tydnu zvefejnéna fada Cerstvych statistik z tamni ekonomiky. Nejzajimavéj$im cislem podle mé byla primyslova
produkce, ktera v €ervnu poklesla o vyraznych 5,9 % m/m a 2,7 % rir. Po o€isténi o sezonni a kalendarni vlivy (leto3ni €erven mél v Polsku o dva
pracovni dny méné nez ten lorisky) sice Cisla vypadaji o poznani lépe (-2,0 % m/m a + 2,7 % rir), avSak i tak zanechavaji velky otaznik, jak to
bude s vyvojem v primyslu v nadchazejicich mésicich. Kliovou otazkou nyni je, zda byl ¢ervnovy vysledek primyslu pouhym mési¢nim
vykyvem (to by byl ten lepSi pfipad), ¢i zda odrazi hlubsi zmény v produkci (v tom horSim pfipadé). Faktem totiz je, Ze tvrda Cisla z
polského primyslu byla doposud aZ pfekvapivé imunni viéi negativnimu vyvoji v Némecku a zaroved i vic¢i mékkym indikatorim (napf. index
PMI) a ¢erven naznadil, ze by se toto mohlo ve druhé poloviné roku zménit.

+ Z dal3ich zvefejnénych statistik byl ervnovy rist spotfebitelskych cen potvrzen na 0,3 % m/m a 2,6 % r/r, pfiemZ jadrova slozka vzrostla 0 1,9
% rlr. Lehce za ocekavanim zaostal v ¢ervnu rlst mezd v soukromém sektoru (5,3 % r/r), zatimco zaméstnanost se zvysila o néco rychleji, nez se
ocekavalo (2,8 % r/r). Vysledné Eervnové maloobchodni trzby vzrostly solidné o 3,7 % r/r a neni se Cemu divit. Spotfebitelska divéra se drzi v
blizkosti rekordnich maxim, situace na pracovnim trhu z(istavé optimistické a spotfebitelsky apetit je zaroveri pohanén expanzivni fiskalni politikou
polské vlady. Zatimco v pfipadé primyslu je druha polovina roku s ur€itym otaznikem, tak v pfipadé maloobchodu podle mé k zadnému
vyznamnéjSimu zpomaleni trzeb nedojde.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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+ Na hlavnim ménovém paru se v tomto tydnu obchodovalo v rozmezi 1,12 - 1,13 USD/EUR. Prvni polovina tydne patfila dolaru, ktery v Gtery po
slabych ¢islech z eurozény (index ZEW) a lepSich datech z USA (maloobchodni trzby a zpracovatelsky primysl) posilil az tésné nad hladinu 1,12.
BliZze hladiné 1,12 se nasledné obchodovalo i béhem stfedy a ve Ctvrtek béhem dne. Ve Ctvrtek pozdéji vecer vSak euro skokové posililo po
projevu $éfa pobocky Fedu v New Yorku J. Williamse, ktery prohlasil, ze pokud se ukaze, ze americka ekonomika potiebuje podporit, tak je
potieba rychlé akce. To si trh pfelozil jako vétsi Sanci na to, Ze Fed bude agresivnéjsi snizovat urokové sazby. V patek zkraje odpoledne se vak
opét obchodovalo z pohledu eura na slab$ich urovnich — 1,123 USD/EUR.

+ V Utery byl zvefejnén index ZEW pro Némecko. V Eervenci konkrétné index divéry ZEW poklesl na -24,5 z €ervnovych -21,1 bodu a subindex
hodnotici sou¢asnou situaci poklesl na -1,1 z &ervnovych 7,8 bodu, coz je nejslabsi hodnota od ¢ervna 2010. Problematickym mistem z(istavaji
obavy o vyvoj obchodniho konfliktu mezi USA a Cinou s negativnim dopadem na globalni ekonomiku a tim padem i Némecko. Vyhled na riist
némecké ekonomiky se pro leto$ni rok aktualné pohybuje jen na +0,5 %, coZ je s ohledem na slaby vyvoj primyslu pomérné realisticky odhad. V
tomto kontextu bude velmi zajimavé sledovat v pfistim tydnu vysledky ¢ervencovych indext Ifo a PMI. Kromé toho bude pfisti tyden ve
Ctvrtek zasedat i Evropska centralni banka (ECB) a M. Draghi bude trhy urcité informovat o nejblizSich zdmérech ECB. Snizeni
urokovych sazeb si vSak podle mé ECB necha az na zafi.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o zadnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, financnich nebo kapitalovych ndstroji. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vite ze zdroj(, které povazuje za dlivéryhodné.
Zaroveri necini zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zddnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztratu nebo Skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.

(c) AKCENTA CZ a.s.




